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把这三者放到一个框架下考察它们对于经济增长的效应。本文使用 134 个发展中国家 1980 － 2010 年数据和面板
三阶段最小二乘法( EC3SLS) 弥补该领域研究的不足，在此基础上引入政府治理指标研究不同地区政府治理水平
的差异是否会对国外资本流入本国的经济绩效产生显著影响。研究表明: 发展中国家 FDI 和劳工汇款对经济增长
有明显的促进作用，当有更好的政府治理环境时，这一正向影响有所加强。ODA 与经济增长的关系，就其本身而言
没有明显的促进作用，反映了 ODA 援助目标的有效性问题，但是当政府效能较高的情况下，ODA 的经济效应会有
不同的效果。
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Does Foreign Capital Inflow Always Spur Economic Growth?
Wu Lichao
Abstract: In the past 20 years，international capital flows have increased every year， including foreign direct
investment，official development assistance and workers’remittances． Nevertheless，the current research hasn’t put the
three types of capital flows under one framework to examine their effects on economic growth． One of the main contributions
of this paper is to use the data of 134 developing countries from 1980 to 2010 and panel three-stage least squares method
( EC3SLS) to enrich the research in this field，and then we introduce governance indicators to test if different governance
levels of local governments will have a significant impact on the effects of foreign capital inflows on domestic economic
performance． The results show that in the developing countries FDI and workers’remittances play a significant role in
promoting economic growth． Moreover，this positive impact will been strengthened at better governance environment． ODA
has no obvious impact on the economic growth on its own，reflecting the effectiveness of ODA assistance targets，but when
the government efficiency is taken into account，the economic effects of the ODA will have different results．
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域 研 究 的 不 足，Lim ( 2001 ) ，Hansen 和 Rand
( 2006) ［1］，刘青海( 2011) 等都对 FDI 的经济增长效
应 进 行 过 单 一 考 察，Hansen 和 Tarp ( 2001 ) ，








马访问非洲时引起热议，La Portal et． al ( 1997 ) ［3］，
Acemoglu( 2004) ，Kaufmann et． al( 2007) 的研究支持
政府 治 理 水 平 的 改 善 有 助 于 经 济 增 长。North




























资本 存 量 的 增 加，FDI 会 促 进 经 济 增 长。在
Grossman 和 Helpman ( 1991 ) ，Rivera-Batiz 和 Romer
( 1991) 理论模型研究的基础上，大多数微观分析如
Haddad 和 Harrison ( 1993 ) ，Aitken 和 Harrison
( 1999) 表明外资企业的生产效率要高于内资企业。




Romer( 1991) 勾勒了两种技术的传导渠道: ①脱离
商品交易而实现; ②通过包含该项技术的中间投入
和资本品实现。一般认为 FDI 也是通过上述传导机
制内生地促进经济增长，如 Borenzstein et． al( 1999) ，
Balasubramanyam et． al( 1996) 。包群( 2007) ［6］通过将
技术模仿引入到 Jones( 1995 ) 模型比较考察了自主
创新与技术模仿这两类基本创新模式对长期经济增







要，例如关于 FDI 对国内投资的挤出效应，Agosin 和
Machado( 2005) 认为，不同种类的 FDI 如兼并和收
购对于资本存量没有明显影响，仅是将资源从国内
向国外居民转移，无法通过溢出效应对国内生产率
产生影响，彭红枫和鲁维洁 ( 2011 ) ［8］ 通过模型对
FDI 的静态及动态挤入挤出效应进行了实证研究，
证明了 FDI 对全国国内资本产生了挤出效应。Gorg





总值增长的贡献率达到 0. 7% 的政策目标，这一目
标饱受争议。
关于 ODA 对于经济增长的研究有很多争论，反
对 ODA 的观点认为 ODA 作为一种财富再分配，实
质是将财富从富裕国家的穷人转移给贫穷国家的富
人( Bauer，1972) 。支持者则从慈善的角度看其更为
积极 的 影 响 ( Ster，1974 ) 。跨 国 实 证 检 验 中，
Doucouliagos 和 Paldam ( 2006 ) ［9］对 ODA 的经济影
响持批判态度，而 Hansen 和 Tarp ( 2001 ) 却持积极
态度。
Easterly et． al ( 2004 ) 的研究发现，经济援助本
身对于经济增长没有明显影响，但是当它与健全的
① Herze et． al( 2007) 将其描述为“stylized fact”。
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财政政策和货币政策相结合才会有条件地发挥作
用。其他学者通过使用条件变量也发现了相同的结
论: Burnside 和 Dollar( 2004) 使用经济援助与法律制
度水平的交叉项，Chauvet 和 Guillaumont ( 2004 ) 研
究了政府稳定在其中的作用，Sen ( 1999 ) 探究了民
主制度的效应。但另外一些学者的研究提出了相反
的观点: Easterly et． al ( 2004 ) 使用最新的数据重新
估计了 Burnside 和 Dollar ( 2000 ) 的研究，尽管考虑
了政府治理的因素仍没有发现经济援助对于经济增
长的正向作用，Alesina 和 Weder( 1999) 的研究也发
现 越 腐 败 的 国 家 其 经 济 援 助 并 没 有 相 应 减 少，


















率差异作为劳工汇款的工具变量。Lucas( 2005 ) 指
出 Chami 的研究值得商榷: 第一阶段的分析中利率
差异的不显著表明模型的内生性问题没有很好地解
决，除此以外 Chami 的数据止于 1998 年，不够全面。
Giuliano 和 Ruiz-Arranz( 2009 ) ［10］表明: 金融部
门在很多发展中国家仍处于初级阶段，因此劳工汇
款被认为是一种有效放松信贷约束的方法，遵循






Giuliano 和 Ruiz-Arranz( 2009) 论文中有一部分
着重探讨了劳工汇款和投资的关系，很多学者认为
劳工汇款促进经济增长，这表明，劳工汇款一定和国
内投 资 有 关，而 不 仅 仅 是 用 于 国 内 消 费。Taylor
( 1992) ，Adams 和 Cuecuecha ( 2010 ) 的研究涉及这
三者之间的关系，后者是通过教育这一途径进行分




尽管如此，Giuliano 和 Ruiz-Arranz ( 2009 ) 的研
究仍有一定的局限性，没有充分考虑国家之间的差
异，包 括 政 府 治 理 水 平 的 差 异。Catrinescu et． al
( 2009) 尝试使用系统 GMM 方法进行估计，但只将
注意力放在劳工汇款上，没有囊括其他刺激经济增





















早期的经典文献有 North ( 1991 ) ，之后的 La Porta
et． al( 1997) 和 Acemoglu ( 2004 ) 开始对不同种类的
政府治理因素进行分类研究，La Porta et． al ( 1997 )
强调产权保护的重要性，Acemoglu( 2004) 关注政府
治理的起源，Rodrik ( 2004 ) 认为良好的政府治理有
助于经济繁荣，为了观测政府治理的影响，通常做法
·56· 统计研究 2013 年 1 月
是加入政府治理指标和核心解释变量的交叉项，比
如在经济援助的文献中 Burnside 和 Dollar( 1997) 使
用财政货币政策效率与政府治理指标的交叉项，而









引入模型( Burnside 和 Dollar，2000; Catrinescu et． al，




Yt = TtKθt ，( 0 ≤ θ≤ 1) ( 1)
其中 Yt 表示经济产出，Tt 表示全要素生产率，
Kt 表示资本存量，θ 衡量的是资本的边际产出。为
了简化分析，我们假设资本存量在当期全部消耗，因




Yt = Tt ( Gt + φAt + DIt + FDIt + λRt ) θ ( 2)












效估计量的 Wald 统计量。在检验内生性时，b = 使
用工具变量估计出的参数，B = 不使用工具变量估
计出的参数。chi2 ( n) = ( b-B) ＇［( V_b-V_B ) ^ ( －
1) ］( b-B) ，用 Hausman 检验内生性的原假设是: 所
有解释变量均为外生变量，如果拒绝原假设则认为
存在内生解释变量，检验结果如表 1 所示。
表 1 变量的内生性 Hausman 检验
变量名称 chi2 Prob ＞ chi2 检验结果
GDP 15. 95 0. 0074 变量具有内生性
FDI 8. 69 0. 0359 变量具有内生性
ODA 7. 51 0. 0266 变量具有内生性
REM 8. 34 0. 0312 变量具有内生性
通过表 1，我们发现经济增长( GDP) 、FDI、ODA













时估计式( 3) —式( 6) 。
GDPit = β0 + β1 Init + β2FDIit + β3ODAit
+ β4REMit + β5RQit + β6PSit + β7GEit
+ β6RLit + βXit + μit ( 3)
FDIit = α0 + α1 Init + α2ODAit + α3REMit
+ α4GDPit + αZ it + ζit ( 4)
ODAit = γ0 + γ1 Init + γ2FDIit + γ3REMit
+ γ4GDPit + γZ it + ψit ( 5)
REMit = φ0 + φ1 Init + φ2ODAit + φ3FDIit
+ φ4GDPit + φZ it + θit ( 6)
其中 GDPit 代表人均 GDP 增长率，FDIit 代表外
商直接投资占 GDP 的比重，ODAit 代表官方发展援




① 1 － λ 是劳工汇款用于私人消费的比例。
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度，GEit反映一个国家的政府效能，RLit 反映一个国
家的法治水平①。向量 Xi t 包含了本文使用的控制
变量: ①固定资产形成; ②贸易开放度; ③人口的自






( 3) 中引入交叉项。向量 Zit是向量 Xit的子集。
关于引入政府治理水平交叉项的合理性: FDI
与政府监管质量的交叉项，在引言中提到文献研究
FDI 与腐败的关系，还有关于 FDI 技术转移的问题，
Saltz( 1992) 表明制度的不健全会影响 FDI 对于经济
增长的正向作用，Borenzstein et． al ( 1998 ) 指出 FDI
便利了国际技术转移，但是受到东道国自身条件的
影响，Driffield et． al ( 2010 ) 也指出技术的转移受到
东道国对知识产权保护程度的影响，基于此我们探
究 FDI 与政府监管质量关系; 将 ODA 与政府效能、
政治稳定做交叉项是因为政府效能的提高，地区政





我们使 用 了 全 世 界 134 个 发 展 发 展 中 国 家
1980 － 2010 年数据，变量见表 2。
( 三) 实证方法

















外商直接投资占 GDP 的比重 FDI
官方发展援助与 GDP 的比重 ODA
劳工汇款与 GDP 的比重 REM
宏观控制变量:
人均 GDP 增长率 GDP pc Growth
贸易开放度 Trade























差项进 行 方 程 内 估 计 的 面 板 三 阶 段 最 小 二 乘 法
( EC3SLS) ( Baltagi，1981［12］; Baltagi 和 Li，1991［13］)。这
一过程首先是对方程( 3) － ( 6) 分别做面板回归，接
下来使用误差项计算方程之间的协方差矩阵，之后
将原始数据除以协方差的单位根，最后使用变换后








① 关于政府治理指标的详细介绍明请见武力超( 2011) “空间
集聚是否总是促进经济增长”。














FDI 和劳工汇款对于人均 GDP 增长率有正向的促
进作用，FDI 的促进作用要大于劳工汇款，这和我们
之前提到的 Hansen 和 Rand( 2006) ，Catrinescu et． al
( 2009) 的 研 究 结 论 相 一 致，然 而 在 增 长 方 程 中，
ODA 却表现出对人均 GDP 显著的负向影响，这与






持了 Sachs 和 Warner( 1995) 的研究，通货膨胀率是
负向的影响，表明宏观经济的不稳定性会对经济增
长不利( Barro，1991) ，人口自然增长率的系数为负，



























































































































































































有所 提 高，尤 其 是 FDI 的 系 数 从 0. 029 增 加 到
0. 126，但 ODA 对于经济增长的作用仍然是负向的。
当我 们 观 察 交 叉 项 显 著 性 时 发 现: 三 种 国 外 资
本———FDI，ODA 和劳工汇款与政府治理的交叉项
均对经济增长产生积极的推动作用，反映了政府治
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接下来我们观察表 4 中 2 － 4 列回归方程，可以
得到一些重要的结论:
第一，观察初始 GDP 在 FDI，ODA 和劳工汇款
这三个方程中的显著系数，发现一个国家初始 GDP
的水平越高，其吸引的 FDI 和 ODA 越少，但是在劳
工汇款方程中这一系数变为正，之所以出现这样的
结果是 因 为 劳 工 汇 款 者 在 我 们 样 本 的 起 始 时 间
( 1980 年) 就开始流向海外，那么观察到初始 GDP
对于劳工汇款的正向吸引作用也并不奇怪。
第二，FDI 方程中 ODA 系数为负，表明在 ODA











弱，这也支持了 Giuliano 和 Ruiz-Arranz ( 2009 ) 的观
点———“劳工汇款放松了发展中国家的信贷约束”。
第五，内陆国和沿海国的虚拟变量的估计系数，
反映了内陆国对于 FDI 和 ODA 的吸引不存在明显
劣势，但是劳工汇款中显著为负，这一结论反映了内
陆国劳工向海外转移的难度要高于沿海国家。












































从“华盛顿共识”、North ( 1991 ) 、La Porta et． al











［1］H Hansen，J Rand． On the Causal Links Between FDI and Growth in
Developing Countries［J］． The World Economy，2006，29( 1) :21 －41.
［2］N Catrinescu，M Leon-Ledesma，M Piracha，B Quillin． Remittances，
Institutions，and Economic Growth［J］． World Development，2009，
37( 1) : 81 － 92.
［3］R La Porta，F Lopez-De-Silanes，A Shleifer，W VishnyR． Legal
Determinants of External Finance［J］． Journal of Finance，1997，52
( 3) : 1131 － 1150.
［4］卢现祥，徐俊武． 中国共享式经济增长实证研究—基于公共支出、部
门效应和政府治理的分析［J］． 财经研究，2012( 1) :27 －37.
［5］J． Barro． Economic Growth in a Cross Section of Countries［J］．
Quarterly Journal of Economics，1991，106( 2) : 407 － 443.
［6］包群． 自主创新与技术模仿: 一个无规模效应的内生增长模型
［J］． 数量经济技术经济研究，2007( 10) : 25 － 34.
［7］傅元海，唐未兵，王展祥． FDI 溢出机制、技术进步路径与经济增
长绩效［J］． 经济研究，2010( 6) : 92 － 104.
［8］彭红枫，鲁维洁． 外商直接投资的动态挤入挤出效应—基于全国及
地区差异的分析和检验［J］． 世界经济研究，2011( 2) :5 －22.
［9］H Doucouliagos，M Paldam． Aid Effectiveness on Accumulation: A
Meta Study［J］． Kyklos，2006，59( 2) : 227 － 254.
［10］P Giuliano，M Ruiz-Arranz． Remittances，Financial Development and
Growth［J］． Journal of Development Economics，2009，90( 1) :144 －152.
［11］M Chinn，H Ito． Current Account Balances，Financial Development
and Institutions: Assaying the World Saving Glut［J］． Journal of
International Money and Finance，2007( 6) : 546 － 568.
［12］H Baltagi． Simultaneous Equations with Error Components［J］．
Journal of Econometrics，1981，17( 2) : 189 － 200.
［13］H Baltagi，Q Li． A Transformation that will Circumvent the Problem
of Autocorrelation in an Error Component Model［J］． Journal of







( 责任编辑: 周 晶)
